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Considerando que el precio del cobre constituye un elemento 
determinante en la economía chilena, y sobre todo en el erario nacional, 
el artículo parte describiendo algunas experiencias de aplicación de 
royalty minero en el mundo. 
Luego analiza los distintos elementos que confi guraron el 
reciente debate acerca del royalty en Chile, en particular la discusión 
activada tras el terremoto de febrero de 2010 a partir de una iniciativa 
del legislativo para incrementar de forma transitoria la recaudación por 
la vía de elevar la tasa de primera categoría por tres años, y modifi car la 
estructura del IEM. 
El artículo describe los puntos sobre los cuales se centró el 
debate entre Gobierno y Oposición, modelando las propuestas  de 
ambos actores, así como el acuerdo  alcanzado que implica una tasa 
impositiva para las empresas de un 5% a un 14 %, y la invariabilidad de 
esas cifras por seis años, lo cual dado el  precio actual del cobre tendería 
a generar un seguro a favor de no innovar por parte de las empresas , 
ya que probablemente hacia el año 2018 las condiciones de precio sean 
menos ventajosas que las actuales, y por ende el tamaño del pastel sea 
mucho más pequeño.
Desde 2005, el ciclo de precios del cobre ha sido un elemento 
cada vez más gravitante en la economía chilena, y sobre todo en las 
fi nanzas públicas. El erario nacional refl eja la mayor dependencia 
de las rentas del cobre en materias relacionadas a la recaudación, y 
no sólo porque las utilidades de Codelco se incrementan, sino que 
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además porque la operación renta de la minería privada genera 
recursos cuantiosos equivalentes a los provenientes de la empresa 
pública.
El modelo de royalty, no es un problema del dominio público 
únicamente porque entre privados también se establecen contratos 
de explotación en los que se determinan las compensaciones a los 
benefi ciarios de determinados privilegios otorgados por el Estado 
por parte de los capitales que enfrentan directamente la explotación 
de yacimientos. Así, el royalty debe revisarse en el contexto de 
fi jación de compensaciones para un Estado que es el propietario 
de los recursos minerales diseminados en el territorio sobre el que 
ejerce la soberanía. 
La aplicación de royalty es una práctica bastante generalizada 
en las zonas en las que se explotan los recursos minerales. No es sólo 
una condición que prevalece en países en desarrollo, sino que por 
el contrario, su aplicación es bastante más transparente y aceptada 
en países más desarrollados, y con Estados que colectivamente 
tienen mayor conciencia de los recursos económicos a los que 
están brindando acceso, y por ende al valor económico de la 
descapitalización que les afecta.
En este contexto, cabe preguntarse cuál es la razón de 
no plantear entonces que sean los Estados los que aborden 
directamente la extracción y comercialización de tales recursos 
naturales, y no dar pie a un debate político intenso. Precisamente, 
este es un punto central a considerar, y por ende se debe procurar 
que exista una exposición de ideas y de conceptos que clarifi quen 
los fundamentos que han llevado a que esta sea una problemática 
del ámbito público-privado. El eje de las discusiones incorpora 
además la difícil relación de capitales privados que se estructuran en 
corporaciones transnacionales que operan en la mayor parte de los 
países con mayores dotaciones de reservas minerales.
La actividad minera es compleja, y desde la perspectiva 
económica presenta innumerables fallas de mercado que difi cultan 
establecer una política pública que permita optimizar el bien común. 
En este sentido, la presencia de privados en la explotación es parte de 
la realidad económica y social mundial, por un lado, y que por otro, 
no basta con analizar las condiciones de la oferta extractiva, sino que 
además se debe evaluar permanentemente la demanda mundial de 
minerales para comprender los ciclos de inversión y de precios que 
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afectan a los recursos minerales.
El surgimiento de la visión globalizada se vincula 
precisamente a estos capitales privados que están asignados como 
capital de riesgo en operación en diversas naciones. La integración no 
es únicamente de fl ujos de capital que van migrando de un mercado 
fi nanciero a otro, sino que se refi ere a industrias productivas bajo 
una gestión única que asume operaciones en las que interactúa con 
diversos gobiernos, incluido el relativo al de su propia casa matriz. En 
este contexto es más fácil percibir que existe una relevante asimetría 
de información, en la cual los gobiernos soberanos de los recursos 
naturales en explotación quedan desmedrados. La experiencia e 
incidencia en los mercados mundiales de estos conglomerados 
transnacionales es mucho mayor que la de cualquier gobierno 
individual, y la relación comercial es mucho más sofi sticada de lo que 
pueda aparecer en el conocimiento de las virtudes disponibles en las 
condiciones de extracción de uno u otro Estado.
Algunos referentes mundiales de aplicación de royalty 
minero
La discusión reciente en Chile se ha dado en un contexto en 
el que se están generando cambios en los mecanismos en aplicación 
en diversas naciones con explotaciones mineras importantes, con 
fuerte presencia de corporaciones transnacionales. El contexto de 
referencia que se considera es el que se aplica en Australia, Alaska 
y Canadá, países en los que operan consorcios internacionales que 
también tienen operaciones en África y América Latina.
El impuesto a la renta que afecta a las empresas no se 
determina en base a una tasa única y pareja, sino que resulta de 
aplicar un criterio de equidad vertical en el que las empresas que más 
ganan contribuyen con mayores recursos a los ingresos tributarios. 
El rango, de manera general, fl uctúa entre 15 y 30% sobre la base 
imponible determinada con algoritmos específi cos de cada país. Las 
empresas de mayores ventas se ubican en rangos de carga tributaria 
del orden de 25 a 30% de sus utilidades.
En varios países existe además una tributación extraordinaria 
para las rentas remesadas al exterior, cuyas tasas están en el orden de 
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25%. Es interesante observar que no existe ninguna discriminación 
entre las rentas que percibe el capital de riesgo o el fi nanciero, ya 
que la tasa que se aplica es pareja para las remesas de utilidades 
o dividendos y de intereses. Cuando se han suscrito convenios 
de doble tributación, las tasas de impuesto adicional se reducen 
signifi cativamente a un rango entre 0 y 15%.
El royalty se concibe como un mecanismo ad-valorem 
que puede variar entre el 2 y el 4% del valor de las ventas o de la 
producción. Este impuesto se deduce de las bases imponibles del 
impuesto a la renta empresarial. En muchos casos, el royalty se cobra 
a benefi cio de gobiernos locales, provinciales o de Estados en los 
que se localizan los yacimientos en explotación. Se reconoce que la 
renta es el mecanismo de compensación a la descapitalización de las 
riquezas de un territorio específi co.
Así, las cargas tributarias globales fl uctúan en rangos de 40 a 
50% de las utilidades anuales, y los recursos se distribuyen a gobiernos 
locales y centrales según la organización político administrativa de 
cada nación.
Sin embargo, todos los referentes se han desarrollado en 
procesos de fl uctuación de precios que no habían visto la volatilidad 
actual, y tampoco con alzas de las magnitudes actuales, con 
rentas operacionales que representan más del 70% de las ventas 
declaradas. Sin duda que la escasez relativa actual es un proceso que 
se puede mantener durante toda la próxima década, y nadie puede 
aventurar cuál podría ser el techo de precio que se pueda observar. 
Los Estados enfrentan escenarios de incertidumbre de la demanda y 
de los precios internacionales que difi cultan apreciar con exactitud 
si la carga tributaria aplicada corresponde a una justa retribución al 
propietario del recurso.
La discusión reciente del royalty en Chile
En el año 2003, se llevó a cabo el primer intento del Estado 
chileno de alterar las condiciones de tributación que se aplicaba 
a las empresas mineras. El contexto de fi nanzas públicas era 
eminentemente restrictivo, pero la opción de política económica 
renunciaba a introducir cambios en la estructura tributaria, sino que 
se prefi rió recurrir a la aplicabilidad de un royalty a la extracción de 
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recursos naturales. El proyecto proponía la aplicación de un royalty a 
las ventas, a la usanza de varios de los países que tenían un esquema 
de compensación de rentas a los recursos naturales.
El primer intento fue fallido, ya que no se logró pasar la valla 
del legislativo, y hubo que reformularlo, con el impulso de la venta 
millonaria de la mina Disputada de las Condes, que contrastaba con 
el exiguo aporte a las arcas fi scales en todos sus años de operación. 
El diseño fue modifi cado, y se optó por un impuesto específi co a la 
minería (IEM) cuya base de aplicación es el resultado operacional. 
En la negociación, se ofreció además un período de invariabilidad 
tributaria hasta el año 2017, debido a la vigencia del DL-600 que 
otorga también un seguro de invariabilidad indefi nida. Se logró 
fi nalmente terminar con una invariabilidad sin límite temporal, por 
una con fecha de expiración, y adicionalmente se logró un incremento 
efectivo de la recaudación tributaria de la minería extractiva, aunque 
se concedió además un par de años de exención parcial.
Los años posteriores marcaron el inicio de un ciclo de 
elevados precios del cobre que se mantuvo por un período 
prolongado hasta septiembre de 2008 cuando se desencadenó la 
crisis económica y fi nanciera internacional. Las utilidades de las 
empresas mineras públicas y privadas se incrementaron de manera 
exponencial, observándose márgenes operacionales1 difíciles 
de imaginar en 2003. El impacto en las fi nanzas públicas ha sido 
signifi cativo, tanto por la vía del impuesto de primera categoría 
como del IEM, y principalmente debido al impuesto adicional a las 
utilidades y dividendos remesados. Aún cuando la recaudación 
se incrementó sustantivamente, las utilidades mostraban un nivel 
extraordinario, con rentabilidades anuales que oscilaban entre el 50 
y el 100% del patrimonio de las empresas.
El terremoto del 27 de febrero de 2010 reactivó la discusión 
a partir de una iniciativa del legislativo, que frente a la evidente 
necesidad de mayores recursos para la reconstrucción generó una 
propuesta para incrementar de forma transitoria la recaudación por 
la vía de elevar la tasa de primera categoría por tres años, y modifi car 
la estructura del IEM. Nuevamente se recurrió a la invariabilidad 
tributaria como elemento de negociación para que las empresas 
accedieran a modifi car las condiciones del IEM dentro de la 
1  El margen operacional se define como el diferencial entre ingresos y costos ope-
racionales, incluida la depreciación, comparado con los ingresos de operación.
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invariabilidad prevaleciente hasta 2017. La propuesta del Ejecutivo 
introduce una tasa de IEM que es variable en función del margen 
operacional que depende del precio internacional del cobre. Tal 
modifi cación se aplica por tres años, y luego se mantiene la vigente 
según la invariabilidad pactada al 2017, pero se vuelve a aplicar a 
partir de 2018, ampliando el período de invariabilidad del nuevo 
esquema de IEM hasta 2025. Por lo tanto, en el caso del IEM no se 
trata de un alza transitoria, sino que un incremento permanente de 
la carga tributaria.
En una primera instancia, la propuesta del Ejecutivo fue 
rechazada, ya que se trataba de un cambio permanente en la 
estructura de recaudación y tributaria para la minería, y no se podía 
enmarcar la discusión con la urgencia requerida por el terremoto. 
El Ejecutivo logró emplazar a los partidos de oposición a presentar 
su visión del tema, y levantar una propuesta que representara 
su posición claramente frente al Gobierno y la ciudadanía. Para 
incrementar la presión, el Ejecutivo ingresó nuevamente su proyecto, 
sin mayores cambios, para confrontar en el Legislativo la propuesta 
alternativa consensuada por los partidos de la Concertación.
El debate se centraría en tres puntos: una profunda revisión 
del DL-600, el período de invariabilidad, y el incremento del IEM y de la 
carga tributaria. En el caso del DL-600, la suscripción de TLC genera un 
marco amplio de garantías a los inversionistas extranjeros, y la opción 
de acceder a una invariabilidad con una carga tributaria máxima de 
42% que otorga el DL-600 es una contradicción con la propuesta 
de incrementar la recaudación y carga tributaria en contextos de 
precios elevados del cobre. El incremento del IEM y el de la carga 
tributaria son funcionales a las condiciones de precio internacional 
prevalecientes, y la tabla de evolución de la tasa del IEM en función 
del margen operacional es la que defi ne una carga tributaria móvil 
que se incrementa en la medida que el precio internacional también 
sube. Así, el acuerdo alcanzado por los presidentes de partido de la 
Concertación, establecía un modelo de carga tributaría que asumía 
escenarios de alto precio internacional como altamente probables 
en lo inmediato y en años venideros.
En la cuadro siguiente, se aprecia con claridad la carga 
tributaria total que se lograría en el contexto de precios anuales 
promedio mayores a los observados entre 2005 y 2008, de acuerdo al 
consenso de la propuesta de la Concertación.





Margen Revisada y Ajustada
Operacional Tasa Max 18



















El margen operacional está determinado por el precio 
internacional del cobre, y seguramente la carga tributaria superior 
al 45% sólo se observa en contextos de precio mayores a los USD 3,2 
por libra.
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Tabla 1: Modelación de la propuesta concertacionista
La variabilidad que se observa en los márgenes operacionales 
a los diferentes rangos de precio se debe a las diferentes condiciones 
que ofrecen los yacimientos en explotación, especialmente en lo que 
a leyes del mineral se refi ere, así como a otros aspectos logísticos de 
la operación extractiva. La aplicación de esta modalidad sería desde 
2018 en adelante una vez que expire en 2017 la vigente otorgada en 
la negociación 2003-2004, complementada con la derogación del DL-
600 y no incurrir en una nueva concesión de invariabilidad tributaria.
Una vez fi jada esta posición de límite superior, el Ejecutivo 
reactivó su propuesta e insistió con el proyecto original presentado, y 
rechazado por un tecnicismo en el contexto del marco legislativo del 
terremoto. La tabla presentada, evaluada en diferentes contextos de 
precio y de efi ciencia extractiva supone una matriz de carga tributaria 
potencial siguiente:
Complementariamente, el incentivo para la adopción de esta 
propuesta por parte de las empresas mineras, renunciando a su actual 
invariabilidad por tres años, desde 2011 a 2013, es otorgando una 
extensión de la invariabilidad manteniendo esta tabla de IEM desde 
2018 hasta 2025. Es decir, la negociación se realiza en los mismos 
términos de la llevada a cabo en 2003 y 2004, intercambiando una 
invariabilidad por otra.
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Tabla 2: Modelación de la propuesta del ejecutivo
Como en toda negociación, una vez establecidas las 
posiciones, no es de extrañar que la solución fi nal se estableciera 
en una situación intermedia. Se reduce el nuevo período de 
invariabilidad de 8 a 6 años, y se adopta una tabla aplicable a partir 
del 2018, con una transitoria con tasas marginales menores para 
2011-2013, y manteniendo para el período 2014-2017 la tasa plana 
de 5% del IEM.
Tabla 3: Modelación del esquema transitorio 2011-2013
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La carga tributaria se incrementa marginalmente, pero la 
variación representa una recaudación adicional del orden de 400 
millones de dólares por año si se mantienen precios elevados del 
cobre.
El esquema de mediano plazo, a partir de 2018, con 
invariabilidad asegurada hasta 2023, quedaría establecido según la 
modelación.
Tabla 4: Modelación del esquema en el período 
2018-2023
Renta 17%
Tasa Adicional 35% 150 200 250 300 350
35 38,25 38,25 5,00%
40 38,49 38,49 5,38%
45 38,86 38,86 5,94%
50 39,32 39,32 6,65%
55 39,85 39,85 7,45%
60 40,42 40,42 8,33%
65 41,05 41,05 41,05 9,31%
70 41,73 41,73 10,36%






Ya quedó zanjado el tema, y la iniciativa ahora está en manos 
de la capacidad de lobby del Ministro de Minería, y de la percepción 
que puedan tener las empresas en términos del riesgo o benefi cio 
que pueda tener dejar de lado la invariabilidad actual. En todo caso 
son riesgos calculados, en los que fi nalmente el precio actual del 
cobre tiende a generar un seguro a favor de no innovar por parte de 
las empresas, ya que probablemente en el 2018 las condiciones de 
precio sean menos ventajosas que las actuales, y por ende el tamaño 
del pastel sea mucho más pequeño.
Sin duda que el debate fue bastante efímero, si se le compara 
con lo acontecido con el desarrollado a fi nes de los 60’, que culminó 
con la nacionalización del cobre a inicios de la década del 70’. Tal vez 
es el refl ejo de una sociedad más apática, más plástica y aparente, en 
la cual el pragmatismo pasmoso evita la elaboración de propuestas 
refl exivas y participativas en las que la ciudadanía se siente invitada 
a participar.
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